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COMUNICACIONES Y NOTAS 
Algunas consideraciones en tomo al déficit 
público y a su análisis (*) 
No por obvia quisiéramos omitir aquí la consideración más general 
en relación al déficit público y a su análisis, de que el déficit en sí mis- 
mo no tiene porque ser "ni bueno ni malo": todo va a depender de 
"en qué" se materializce el gasto público causante de aquel déficit (por 
ejemplo en gasto consuntivo o proyectos de inversión, con distinto al- 
cance -en este último caso- en los gastos ordinarios recurrentes que 
provoca, según cual sea el tipo de inversión, etc.). 
Cabe por tanto, relomar siempre al contenido semántica y básico 
a nuestro entender, del concepto de economía como instrumentación 
de reglas para el "buen orden de las cosas de la casa"; concepto extensi- 
vo también a la buena administración de "las cosas públicas". 
1. Es difícil establecer ~elaciones causales directas entre el compor- 
tamiento de las principales variables de déficit público y las variables 
macroeconómicas generales. Aunque análisis superficiales podrían po- 
ner de manifiesto relaciones aparentes, un examen cuidadoso pone de 
relieve normalmente la dificultad de establecer relaciones precisas. 
Así, por ejemplo, aún reconociendo las dificultades existentes en 
las comparaciones estáticas entre las variables endógenas asociadas con 
el déficit público, puede sefialarse lo siguiente: 
i) Elevados vaioks del ratio déficit público/PIB no aparecen necesa- 
riamente vinculados a un mal comportamiento de los indicadores de 
nivel de precios (Dinamarca y Bélgica, Cuadro 2) o del nivel de activi- 
dad (Dinamarca,Cuadros3 y 4). En cambio, países como EspaAa, con 
un ratio déficit público/PIB relativamente moderado y que, sin 
embargo, ha experimentado un fuerte ritmo de crecimiento en los 
últimos años (Cuadro l ) ,  muestran un mal comportamiento de 
ambos tipos de indicadores. 
Parece, pues, que las claves de la conducta de estas variables están 
más asociadas al ritmo de crecimiento del déficit que a sus valores 
absolutos. 
(*) Texto revisado de h Comunicación presentada al Seminario sobre Déficit Público. 
UIMP, Santander 1985. 
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ii) Países como Japón y Dinamarca donde el peso de la deuda pú- 
blica sobre el PIB es muy elevado se sitúan entre los que muestran 
mayores ritmos de crecimiento del PIB. En otros países, como el 
Reino Unido y la RFA, ratios relativamente moderados de deuda 
públicalPIB van acompañados de moderados crecimientos del PIB. 
En otros, finalmente, como Estados Unidos, el fuerte crecimiento 
del PIB parece ir acompafiado de reducidos volúmenes del peso de 
la deuda pública en relación al mismo (Cuadro 1 1 ). 
iii) La existencia de elevados volúmenes de déficit público no nece- 
sariamente comporta reducidos ratios de inversión respecto al PIB. 
En algunos países (como Japón en el período 1977-1 981 o Italia) 
se observan elevados ratios déficit público/PIB y Formación Bruta 
de Capital FijoIPIB. En otros, como Estados Unidos y el Reino 
Unido, aparece también una correlación positiva, aunque en este 
caso los valores de los ratios son reducidos. En otros, en cambio, 
elevados volúmenes de déficit (Bélgica) o bien fuertes crecimientos 
del mismo (España) parecen corresponderse con reducciones de es- 
te ratio (Cuadros 1 y 5 ) .  
iv) Tampoco parece significativamente negativa la relación entre el 
crecimiento resultante de la carga fiscal global (incluidas las cotiza- 
ciones sociales) y el crecimiento del PIB. De acuerdo con los datos 
recogidos en el Cuadro 12, referente al crecimiento relativo de la 
carga fiscal en los tres Últimos quinquenios -en cuanto a la pro- 
yección potencial de su impacto sobre los valores observados de 
crecimiento del PIB en los últimos años y proyectados para el fu- 
turo inmediato (Cuadro 3)- aparece una relación positiva en el 
caso de Japón y Dinamarca, que contrasta con la relación negativa 
que ofrecen los casos de España o el Reino Unido. 
2. Para el análisis del déficit público no parece de tanta relevancia 
examinar los mecanismos de causación de este déficit como las medidas 
contenidas en la función de reacción que origina, y ello en relación a: 
i) Las diferentes opciones de cobertura y su afectación en grado di- 
verso a la política monetaria del país, con influencia en variables 
tales como el tipo de interés y el ahorro total bruto (Cuadros 8 y 
9).  
Dichas opciones de política monetaria pueden acabar manifestán- 
dose de este modo en la ampliación de brechas sucesivas en el des- 
fase ingresos-gastos, que requieran actuaciones de política fiscal 
con consecuencias acumulativas en el coste del servicio de la deuda 
(caso de España) o un aumento de participación de las AAPP en el 
consumo final (caso de Dinamarca) (Cuadros 6 y 7). 
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ü) Correspondientemente, de la función de reacción expresada en 
términos de restricción fiscal "ex ante" pueden derivarse conse- 
cuencias "ex post". Este es el caso de aquellas actuaciones de po- 
lítica fiscal restrictiva que acaban realimentando el componente 
automático del déficit, como en el caso de España, con la drástica 
reducción de la inversión pública y el empeoramiento (1 984-1 985) 
del déficit ligado a los estabilizadores automáticos (Cuadro 10). 
Habría que analizar, por tanto, los posibles riesgos de que una 
reacción de esta naturaleza aparezca asociada a la política de recor- 
te de las pensiones sociales y al mantenimiento de la limitación en 
la prestación y alcance de la cobertura del subsidio de paro, -evi- 
tando de este modo su ampliación natural con consecuencias en el 
empeoramiento del saldo financiero- y el establecimiento de res- 
tricciones financieras arbitrarias sobre el aumento de ciertos com- 
ponentes de gasto público' 
iii) En consecuencia, la actuación discrecional sobre el déficit pare- 
ce mostrar resultados poco satisfactorios, particularmente en la 
medida en que una reducción discrecional del mismo actúa negati- 
vamente sobre el PIB y genera incrementos de su componente 
automático (por la via de los estabilizadores automáticos) que tien- 
den a neutralizar la reducción 'ex ante' (sirva como ejemplo el Rei- 
no Unido durante el período 19'80-1 982). En cambio, incremen- 
tos del déficit discrecional no parecen actuar con la misma efica- 
cia, influyendo positivamente sobre el PIB y reduciendo el compo- 
nente automático del déficit. Sólo en Japón esta política (que res- 
pondería a las recomendaciones keynesianas típicas) ha acabado 
produciendo resultados apreciables (Cuadro 10). 
3. A pesa. de la existencia de una opinión generalizada de que 
"los déficits son malos",2 no existen todavía hoy por hoy contrasta- 
ciones suficientemente concluyentes sobre la relación de 'causalidad' 
(más allá del registro de movimientos, paralelos 'ad hoc') que pudiera 
existir entre el déficit y la variación de la tasa de interés." ello, no 
tanto a través de los posibles efectos de substitución de activos -reac- 
cionando a cambios en los precios relativos- como de la pura expecta- 
tiva que pueda existir en anticipación o no de una etapa inflacionista. 
1. N ó t m  que en el uw de que sc: produzca un efecto precio relativo denfavorable para 
el Sector público, un "ea& limit" de cuantía igual o inferior al producido en el conjunto de la 
cconomia debe jugar u11 rimto mtrictivo sobre la provisión del seMcio en t&minos reales. 
2. Vid A.S. BLINDER y D. HOLTZ-EAKIN, "Public Opinion and the Balanced Budgct". 
Amaican Economic Review, vol. 74, núm. 2,1984. 
3. la última dt. las rrfutacionc.~ econom6tricm puede encontrarne para EE.UU. en P. 
EVANS, "Do large drfieits produw high intrrrnt rates", American Economic Review. Mano 
1 985. 
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En este sentido se puede interpretar la variación del saldo financiero y 
los movimientos en el tipo de interés en el caso del Reino Unido para el 
período 1982-84 versus el caso de Alemania o Dinamarca (Cuadros 10 
Y 8). 
Como se ha señalado anteriormente, la existencia de elevados tipos 
de interés no aparece tan inevitablemente vinculada a la existencia de 
déficits (o de políticas fiscales expansivas) como a la de políticas mone- 
tarias de no acompañamiento del déficit; es decir, de políticas moneta- 
rias resirictivas. Ello está relacionado con la falta de confianza en la ca- 
pacidad de la política fiscal para estimular la demanda agregada y de los 
bajos tipos de interés para estimular la inversión. 
4. Parece necesario analizar la hipótesis del Sector Público como 
recolector pasivo del ahorro privado. Desde el punto de vista de las re- 
laciones financieras intersectoriales parece, en efecto, que la recesión de 
la actividad económica tiene unos efectos mucho más acusados en el 
cambio de comportamiento del sector empresas que en el del sector 
economías domésticas. El primero (prestatario típico) reduce acusada- 
mente su necesidad de financiación e incluso, en algunos casos, muestra 
capacidad de financiación, dada la fuerte reducción experimentada en la 
inversión; el sector economías domésticas, en cambio, sólo ve ligera- 
mente reducida su capacidad de financiación, por la mayor estabilidad 
de la propensión al ahorro y por el efecto amortiguador del gasto en 
bienes de consumo duradero (que s í  experimenta una reducción apre- 
ciable). En tales circunstancias, el sector público -y el sector exterior, 
en caso de aparecer superávit en la balanza corriente- aparecen como 
los únicos sectores capaces de absorber el excedente financiero genera- 
do. 
Este comportamiento no es más, en realidad, que la otra cara de la 
moneda del comportamiento del sector real de la economía, ya que la 
reducción de la actividad lleva aparejado el aumento del déficit por el 
efecto de los estabilizadores automáticos; por ejemplo, en términos del 
ahorro 'total bruto en relación al PIB en los casos de España, el Reino 
Unido o Alemania para el 1980-83, o de la FBCF en los casos 
de Italia y España para el mismo período, respecto de la evolución del 
saldo financiero de las AAPP en porcentaje sobre el PIB. Nótese que és- 
te se muestra estable en el período 1980-84 en los casos del Reino Uni- 
do y Alemania, y con un fuerte crecimiento en España e Italia (Cuadros 
10 y 9, respectivamente). 
5. Más específicamente para el caso espafiol, parece claro que el 
impacto del déficit público sobre el ahorro bruto del sector privado se 
debe al rapidísimo ritmo de crecimiento del déficit más que a su tarna- 
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ño relativo. Obsérvese que aquel coeficiente ha pasado del -0,2% en el 
año 1975 al 32% de la actualidad. Ello contrasta con la realidad de paí- 
ses también con un fuerte déficit público, como es Italia, en el que un 
menor crecimiento ha implicado un movimiento mucho menor en el 
coeficiente entre el déficit público y el ahorro privado: 'del 4 3 3 %  en 
1975 a1 44% de la actualidad (Véase Cuadro 9). 
5.a) La estructura de los saldos financieros de los diferentes agen- 
tes económicos parece en España ciertamente a t í p i ~ a . ~  Debe señalarse 
a este respecto: 
i) El papel de las economías domésticas, con un saldo finanpiero 
que se mantiene en el último quinquenio cercano a cero o negati- 
vo. Ello contrasta con lo que sucede en la mayoría de los países 
de la OCDE (Véase Cuadro 1) para los que aquéllas son el princi- 
pal prestamista neto. 
Aunque resulta tentador, no nos atrevemos a utilizar dicho argu- 
mento como pmeba de refutación para nuestro país de la hipóte- 
sis de que en situaciones de crisis aumenta el peso relativo del 
ahorro de las economías  doméstica^^^ aunque parece producirse 
precisamente lo contrariom6 
ii) El papel de las empresas, especialmente las no financieras (si 
bien también las financieras en menor proporción), que actúan co- 
mo prestamistas más que como prestatarias -en contra de lo que 
sucede en la mayoría de los países- con saldos positivos importan- 
tes a partir de 1981. 
La constatación de este fenómeno parecería indicar que en una 
etapa de incertidumbre y crisis económica, los recursos financieros 
de este subsector se orientan hacia activos financieros de alta ren- 
tabilidad y bajo nivel de riesgo. Por lo tanto, y tal como sugiere 
Alvarez Rendueles refiriéndose al efecto 'expulsión', si bien en el 
caso de "un exceso de demanda por parte del sector público en 
una situación de intensa presión de la demanda del sector privado 
se generarán unas presiones que conducirán, de un lado, a un cre- 
cimiento del déficit exterior y, de otro, a una substitución de la 
demanda privada por la demanda pública", (. . .) "por el contrario, 
si la expansión de la demanda pública se produce en una fase de 
4. Vid. A. CASTE¿LS OLIVERES, "Evolución y financiación del déficit público", D o -  
eumento de Trabajo núm. 5, Caja de Pensiones, Barcelona, 1985. 
5.  Vid. J .  STEIRDL, "Thc. Role of Houwhold Saving in the Modern Economy", Quarter- 
ly Rmiew (Banca Nazienalc. del Lavoro), Fa11 1981. 
6. En efecto, tal como indica J.L. FEITO ('Déficit Público y Deficit Exterior'i'upeles de 
Economio Es ñola, núm. 11,1982). la propensión marginal al consumo habría pasado del80% 
en 1979 ( 7 6 E n  Iiiri paíws CEE) al 83%en 1982 (77,5% rn los países CEE). 
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debilidad de la demanda privada y de existencia de recursos de 
trabajo y capital ociosos, esa expulsión no sólo puede no existir, 
sino que la demanda pública estará contribuyendo indirectamente 
a un sostenimiento de la actividad del sector privado. De nuevo, 
no será fácil distinguir en la práctica entre estos dos casos, pero 
parece bastante probable que en la experiencia reciente española 
estemos más próximos de esta segunda alternativa que de la pri- 
mera".' 
iii) Finalmente, el papel del sector exterior resulta residualmente 
acomodaticio, recibiendo incluso financiación en el ejercicio de 
1984 a causa del fuerte superávit de la balanza comercial, produci- 
do por el crecimiento de las exportaciones y la pérdida de peso de 
las importaciones afectadas por la baja general de la actividad eco- 
nómica. Esta capacidad de financiación de la economía española 
versus el resto del mundo ha acabado traduciéndose en este super- 
h i t ,  o necesidad de financiación (signo negativo) del sector ex- 
terior (resto del mundo) (Cuadro 1). Por otra parte, los niveles de 
deuda exterior respecto del PIB y del total de la deuda resultan re- 
lativamente bajos. 
5.b) Finalmente, parece apropiado para el caso'españoi una alusión 
a los problemas de ineficiencia en la asignación de los recursos que ali- 
mentan buena parte del componente estructural de nuestro déficit, a la 
vista de la rigidez que presentan los procesos presupuestarios en diferen- 
tes ámbitos del sector p'úblico para una reasignación más eficiente de los 
recursosg. Esta rigidez viene ligada a las formas actuales de presu- 
puestación en el sector público y a la falta, a nuestro entender, de una 
restricción presupuestaria de base objetiva y carácter prospectivo que 
motive a la eficiencia con la que los recursos productivos se a~ignan.~ 
El proceso presupuestario en España mantiene en general inercias 
y "derechos adquiridos" que impiden la reasignación geográfica y fun- 
cional de los recursos públicos, perpetuando las ineficiencias a través de 
la aplicación de rutinas incrementalistas sobre los niveles de gasto pro- 
yectados. La reforma de los sistemas de presupuestación se presenta 
pues como condición necesaria -aunque quizás no suficiente- para ha- 
cer frente a los niveles de déficit observados en nuestro país. 
7. J.R. ALVAREZ RENDUELES, Papeles de Economía Españoh. núm. 10,1982, pág.- 
91. 
8. Vid. C. LOPEZ CASASNOVAS, 'Casto PÚMico y Racionalización Pmpurstaria', 
Papeiesde Economh EspaioL, núm. 23,1985. 
9. Vid. A.M. RIVLIN, 'Refom of the Budlpt Procnrs', American Economic Review, 
Mayo 1984. 
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6. En un plano más teórico quisiéramos señalar que la actitud de 
los "policy makers" ante el déficit ha experimentado una evolución 
apreciable durante las dos últimas décadas.lo En la práctica podría ob- 
servarse como los diferentes países de la OCDE aplicaron,,en una pri- 
mera fase, medidas de política monetaria de acompafiamiento del défi- 
cit. Es decir, a una política fiscal expansiva se respondía con una polí- 
tica monetaria inicialmente expansiva, que tenía por propósito mante- 
ner bajos los tipos de interés. 
Sin embargo, la relativamente limitada influencia positiva de esta 
política sobre la actividad económica y sus efectos negativos sobre el ni- 
vel de precios y el equilibrio exterior (al mantenerse una política de ti- 
pos de cambio fijos) condujo, finalmente, a la substitución de esta po- 
lítica por otra caracterizada por la adopción de objectivos monetarios 
restrictivos. A mediados de los años setenta podría considerarse, pues, 
que se había entrado en una segunda fase, caracterizada por la combi- 
nación de políticas fiscales expansivas y políticas monetarias restricti- 
vas, y por el cambio de los objetivos de política monetaria, que se cen- 
trarían prioritanamente a partir de entonces en el control del "stock7" 
de dinero más que en el control de los tipos de interés." 
A la larga ha parecido finalmente necesario orientar en un mismo 
sentido la política fiscal y la política monetaria. En primer lugar, por- 
que la disminución de la inflación que permite la existencia de una polí- 
tica monetaria restrictiva encarece en términos reales la carga financie- 
ra derivada del déficit, por lo que el mantenimiento de éste en niveles 
elevados puede devenir insoportable. En segundo lugar, porque las ex- 
pectativas de inflación que origina la existencia de elevados déficits tien- 
de a neutralizar los propósitos anti-inflacionistas de una política mone- 
taria restrictiva. Por ello, a partir de finales de la década de los afios se- 
tenta -en una tercera fase- se aprecia la voluntad de aplicar políticas 
fiscales contractivas, expresadas en una disminución del componente 
discrecional del déficit. 
Ello supone, evidentemente, situarse en el cuadrante opuesto al 
inicial por lo que a combinación de políticas se refiere. Sin embargo, 
tampoco parece éste el objetivo óptimo a alcanzar puesto que resulta 
generalmente aceptado que una política fiscal contractiva y una políti- 
ca monetaria expansiva beneficiarían en mayor grado a la actividad eco- 
nómica a medio y largo plazo, en la medida en que presionarían a la ba- 
ja los tipos de interés y, por lo tanto, beneficiarían la inversión. 
El grado de coordinación deseable entre la política fiscal y la polí- 
10. Vid. A. CAS'ELLS OLNERES, op. cit 
11. Vid. J.C. CHOURAQUI, Y R.W.R. PRICE "'Les déficits du sectem p,blic: Roblema 
et implications en matiirc de politique íconomique', Perspectives Economiques, Etudes Specia- 
les, OCDE, Junio 1983. 
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tica monetaria debe ser, finalmente, objeto de comentario. Aparente- 
mente, un cierto grado de coordinación parecería deseable. Sin embar- 
go, a menudo los autores materiales de una y otra política no son los 
mismos. En tales circunstancias no existe ninguna garantía de que los 
objetivos, la teoría (es decir, el modelo explicativo de la realidad) y las 
previsiones de ambos "policy makers" coincidan. Siendo así, sefiala 
Blinder,lz no existe ninguna certeza de que la falta de coordinación 
conduzca a peores resultados que la coordinación, aún contando con el 
hecho de que la ausencia de coordinación no implica necesariamente 
falta de correlación entre ambas politicas, que s í  puede existir por el 
juego estratégico de ambos agentes. 
7. La simulación para los siete grandes países de la OCDE de los 
efectos de una política fiscal moderadamente expansiva (1 % de incre- 
mento del gasto público en relación al PIB), bajo diferentes supuestos 
de acompañamiento monetario y de tipo de cambio, muestra la exis- 
tencia de una relación no unívoca entre las medidas de política econó- 
mica adoptadas y los efectos alcanzados en las principales variables e c e  
nÓmicas.l3 
En general, debería apreciarse -de acuerdo con el análisis econó- 
mico- que una política monetaria de acompafiamiento del déficit per- 
mite un mayor crecimiento del PIB, aún cuando eiio sea a coste de un 
empeoramiento de los indicadores de nivel de precios y de equilibrio 
exterior. Sin, embargo, el examen de los resultados de la simulación 
arroja enormes dudas sobre esta hipótesis de comportamiento, puesto 
que si bien parecen ciertos los efectos beneficiosos Sobre la actividad de 
una política monetaria de acompañamiento, las contrapartidas negati- 
vas se presentan con mayor ambigüedad. El efecto sobre el sector exte- 
rior parece apreciarse claramente en algunos países (Francia, Repúbli- 
ca Federal de Alemania, Japón y Estados Unidos). Sin embargo, en otros 
(como Italia y el Reino Unido) no parecen existir diferencias substan- 
ciales entre los efectos de una política monetaria contractiva y los de 
una política monetaria expansiva. 
Por su parte, los efectos sobre la inflación son aún más ambiguos. 
En Francia, República Federal de Alemania e Italia una política mone- 
taria permisiva parece ir aparejada a mayores niveles de inflación. Sin 
embargo, en los otros países (Canadá, Japón, Reino Unido y Estados 
Unidos) no s610 no se observa tal relación sino que más bien parece 
existir una relación inversa entre ambas magnitudes. 
Tampoco en otros aspectos la simulación efectuada por la OCDE 
12. Vid. A.S. BI.NDER. 'Issura on the coordination of Monrtary md Fisd Poücy', 
Working Paper Series núm. 982, NBER, Srpticrnbw 1982. 
13. Vid. P. SAC3DEKS y F. KLAU, Revue Economiquede I'OCDE. núm. 4, Printmpa 
1985. 
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parece ofrecer resultados concluyentes. En teoría, por ejemplo, una po- 
lítica de no acompañamiento del déficit junto con una política de tipos 
de cambio fijos debería conducir a incrementar las tensiones en los mer- 
cados monetarios y, en consecuencia, a elevar los tipos de interés. Ello 
produciría una entrada de capitales extranjeros y, a su vez, un aumento 
de las reservas, incrementando la base monetaria. Para preservar los ob- 
jetivos fijados de política monetaria habría que colocar en el mercado 
nuevos títulos de deuda -u otros instrumentos monetarios utilizados 
por el banco central-. Sin embargo, ello conduciría a aumentar de 
nuevo los tipos de interés y a reiniciar el proceso de entrada de capita- 
les extranjeros. En consecuencia, resultaría inevitable acabar revaluan- 
do, o dejar en flotación la moneda. 
Sin embargo, los resultados de las simulaciones realizadas por la 
OCDE (y exceptuando los casos de la República Federal de Alemania y 
Japón) muestran sólo diferencias inapreciables en los efectos sobre los 
tipos de interés de una política monetaria restrictiva según vaya o no 
acompañada de una política de tipos de cambio fijos. 
8. En resumen, un análisis del déficit público mostraría la dificul- 
tad de establecer relaciones precisas y la necesidad de un examen cuida- 
doso más allá de consideraciones superficiales sobre algunas relaciones 
aparentes. 

COMUNICACIONES Y NOTAS 
CUADRO 2 
Zndice de Precios al Consumo 
Porcentajes de variación en relación al período precedente ' 
(tasa media anual de'lestacionalizada) 
Estados Unidos 
Japón 
Alemania 
Reino Unido 
Italia 
Dinamarca 
Belgica 
Espak 
Notas: (*) a 1 2  mares con término septiembre 1986. 
Rente: OCDE 'Perspecfives Economiques' núm. Dic. 1986 (pag. 40) 
CUADRO 3 
Crecimiento del volumen del PNB 
Porcentajes de variación en relación al período precedente 
(tasa anual desestacionalizada) (a) 
Estados Unidos 
Japón 
Alcmania 
Reino Unido (b) 
Italia (b) 
Dinamarca 
B<rlpjca 
Espaiia 
Notas: 
(a) C á l d o  sobre la base de las t m  de m b i o  de 1982 
(b) PIB 
(e) estimaciones y previsiones OCDE 
Fuente: OCDE Perspectives Economiques núm. 40, diciembre 1986 (pág. 22-23) 
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CUADRO 4 
Tara de paro estandmizada 
(en porcentaje de la población activa total) 
Estados Unidos 
Japón 
Alemania 
Reino Unido 
Italia 
Dinamarca 
Bilgica 
España 
Notas: (*)previsiones y estimacioms OCDE. 
Fuente: OCDE Perspectives Economiques. núm. 40, diciembre 1986 (pág. 30-31). 
CUADRO S 
Formación bruta de Capital Fijo 
(en porcentaje del PIB) 
Estados Unidos 17,5 19,l 18,6 17,2 17,2 18,l 18.6 
Japón 32.5 31.6 30,7 29.7 28.3 27,8 27,5 
Alemania 20,4 22.7 21.8 20.5 20,5 20.2 19.5 
Reino Unido 19.9 18.2 16.4 16,2 16.3 17.4 17.2 
Italia 20.6 19.8 20.2 19,O 17.9 18.2 18,2 
Dinamarca 21.1 18.8 15.6 16.1 15.9 17.1 18.8 
Bélgica 22.5 21.1 18.0 17.3 16.3 16.1 15,9 
Espah 23.3 22.1 21.8 21.3 . 20.6 19.0 19,l 
Fuente: OCDE Perspectives Economiques, Diciembre 1986 (pág. 170) a partir de 
Comptes Notionaux (OCDE). 
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CUADRO 6 
Coste del servicio de la deuda de las Adrninisímciones Ríblicas 
en relación al PZB 
1975 1980 1983 1984* 1985* 1989. 
Estados Unidos 2,s 3.3 4,6 4.9 5.5 5.7 
Japón 1.2 3 3  4.4 4-6 4,7 3.8 
Alemania 1,4 1,9 3,O 3.0 3,O 2.7 
Reino Unido 4.0 5,6 4.9 4,7 4.3 4.3 
Italia 4.0 6.3 9J  9.6 10,l 13,6 
Dinamarca 1 9  3-9 8-1 9-5 9 3  - 
Bélgica 3-5 6 J  9,5 9.8 10.1 - 
España 0.5 0 3  1-3 2.1 3.2 - 
Notas (*) pnvisionca y estimaciones OCDE 
Fuente: OCDE Perspectives Economiques, núm. 36, diciembre 1984 (pág. 35) 
CUADRO 7 
Consumo final de las administraciones públicas 
(en poreentajr: d d  PIB) 
Estados Unidos 
Japón 
Alrmania 
Reino Unido 
1 talia 
Dinamarca 
Bclpica 
España 
Fuente: OCDE Perspectives Economiques. núm. 40, diciembre 1986, pág. 173, a partir de 
Cornptes Nationoux (OCDE) 
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CUADRO 9 
Ahorro bmto 
en porcentaje del PIB 
Estados Unidos 
Japón 
Alemania 
Reino Unido 
Italia 
Dinamarca 
Belgica 
España 
Fuente: OCDE Perspecfivn Economiques. núm. 40. Dic. 1986 (pág. 7l) a partir de 
Comptes Nationaux (OCDE). 
CUADRO 10 
Evoiución del saldo jinunciero de las administmciones públicas 
(en porcentaje del PIB). Variación del saldo efectivo y de su 
componente automático y estructural (a), (b). (c), (d). 
Evolución del Variación del Variación ligada a Vuirción del 
saldo finnnciero saldo efectivo loa estabilizadores saldo 
de las AAPP automáticos ~ c t r i d  
t % PIB) (e) (d) 
Estados 1980 
Unidos 1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Japón 1980 
1981 
1982 
1983 
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Alemania 1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Reino 1980 
Unido 1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Italia 1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Dinamarca 1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Bélgica 1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1 986 
1987 
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Nota.% 
(a) Estimaciones y previsiones de La OCDE. 
(b) El singo +indica capacidad de fmanciación y el signo - necesidad de fiianciaeión. 
(e) El signo +indica excedente (movimiento en sentido restrictivo) y el signo -indica déficit 
(efecto expansivo). 
(d) Variación corregida de las influencias coyuntudes o de natudeza-deliberada; refleja a la 
vez la acción deliberada de los poderes públicos y el aumento automático de la fiscalidid 
por efecto de la inflación. 
(e) Para 1986 y 1987 se trata de estimación y preneíones. 
Fuente: OCDE Perspectiva Economiques. núm. 36 (diciembre 1984) pág. 29 núm. 37  (junio 
1985) pág. 4; y núm. 40 (diciembre 1986). pág. 13. 
(El espacio entre 1983 y 1984 señala el paso a la segunda fuente indicada). 
CUADRO 11 
Peso de deuda de las administraciones públicas (a) 
(en pomntaje del PIB) 
Estados Unidos 
Japón 
Alrmania 
Reino Unido 
Italia 
Dinamarca (c) 
Brlgica (c) 
España (c) 
Notas: 
(a) Deuda bmta dr las AAPP a 31 da diciambre 
(b) Estimaciones y previsiones de la OCDE 
(c) Observaciones disponibles de Reme Economique de I'OCDE. núm. 4 Printmpe 1985. 
Fuente: 
Perspectives Economiques, núm. 37 Junio 1985. 
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CUADRO 12 
Cama fiscal giobal 
(incluidas las cotizaciones de la Seguridad Sockil) 
en porcentaje PIB a precios comentes 
Estados Unidos 
Japón 
Alemania 
Reino Unido 
Italia 
Dinamarca 
Bélgica 
Espaiia 
Fuente: 
Reme Economique de I'OCDE, núm. 4 PMternpe 1985. Para el aiio 1984 se ha completado a 
partir de "Perspectives Economiques" núm. 40, diciembre 1986. (*) para 1983 y (u) para 1982 
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